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THE CURRENT BUSINESS SITUATION IN CANADA 


SUMMARY 
peg complied a the Paren of Bia nena d publi in the rm of an attractive, At strated heed 
a a Pon gear het he of Stat'stics a d publishe’ in the form of an attracti dato ewe 
«tte “Canada 1931"’. Subscribers to the Mewthiy Bavie~ of Business Statistics may obtain copies 
ee sileetion treo charge on application to the Dominion Bureau of Statistics. 


Throughout the greater part of 1930, the industry and commerce of Canada were on a 
relatively moderate level. Operations during the first. half were fairly well maintained at the 
levels established in the last quarter of 1929, but subsequently the economi¢ trend turned down- 
ward and contraction continued to the endof the year. In making comparisons with conditions 
in 1928 and 1929, it should be recognized that in those years the Dominion enjoyed the most 
rapid industrial expansion in its history. 

The economic depression of 1930 was international in its scope and one of the most severe 
in time of peace. The inflation of speculative values, resulting in stringent eredit conditions 
during the period of superactivity, was one of the chief elements in bringing about the recession 
of the past year. Industrial recession began in June, 1929, and a severe deflation of stock prices 
followed in the last quarter of that year.. In May, 1929, the index of industrial production was 
187-9, marking the culmination of the prosperity phase of the last economic cycle. This com- 
pares with 137-7 in December last, the lowest point reached since the latter part of 1926. This 
index, which includes most of the basic mineral products, construction, and a wide variety of 
manufactured products, averaged 164-0 in 1930, being 12-5 p.c. higher than in 1926 and 6 p.c. 
higher than in 1927. The declines from 1928 and 1929 were 4-6 p.c. and 14-8 p.c., respectively. 

Production indexes show that in December operations were uneven as compared with 
November, but that the downward tendency predominated. The mining index showed a gain, 
the shipments of gold and silver contributing to the increase. Exports of nickel and asbestos 
also showed a gain. Substantial contraction was shown in manufacturing operations, a reduction 
in the output of newsprint and iron and steel contributing to the decline. Imports of crude 
petroleum showed a gain after seasonal adjustment, and the gain in the output of motor cars 
was equivalent to the normal increase for the season. Imports of crude rubber and raw cotton 
were sharply curtailed. The index of manufacturing production was 127-8, in December as 
compared with 139-7 in November. 

While freight movement was at a low level in December, an increase was shown over the 
preceding month, adjustment being made for seasonal tendencies. The award of construction 
contracts showed marked contraction in December, while building permits made an excellent 
exhibit due partly to the progress with the railway terminals in Montreal. External trade was 
disappointing in December, imports and exports both dropping, after seasonal adjustment, to 
the lowest point of the year. 

’ Bank debits at the clearing centres were $3,012,000,000 in December, a gain of 6 p.c. over 
November, after seasonal adjustment. The total for the year was $37,490,000,000, or 20 p.c. 
less than in 1929. Since our national economy is one of money payments, at least 85 p.c. of 
which are effected through the exchange of checks, a highly important indication of fluctuations 
in the total volume of business transactions is afforded by figures for bank debits to individual 
accounts. While the amount of deposit currency has shown only relatively moderate recession, its 
tate of turnover and the total volume of payments made with it have declined sharply in 1980. A 
considerable proportion of the decline in the payments between business concerns was due to 
the fall in commodity prices. The reduction in speculative stock prices on the relatively 
moderate level of trading were also important elements in the decline of bank debits. in 1930. 
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Field Crops in 1930. 

The aggregate value of all field crops in 1930 was estimated by the Agricultural Branch of 
the Dominion Bureau of Statistics at $631,593,000 as compared with $948,981,000 in 1929 and 
$1,125,000,000 in 1928. The total area under field crops in 1930 was estimated at 62,215,000 
acres as compared with 61,207,000 acres and 59,352,000 acres in 1929'and 1928, respectively. 
The total output of wheat was estimated at 397,872,000 bushels from 24,898,000 acres, as com- 
pared with 304,520,000 bushels from 25,255,000 acres in 1929 and with 430,709,000 bushels 
from 23,104,000 acres, the average for the five-year period from 1925-29. The average price 
paid to farmers for wheat was placed at 44 cents, resulting in a total value of $174,792,000. 
In 1929 the price was placed at $1.16 resulting in a value of $346,500,000. 

The Wheat Situation. 

On July 31, 1930, the estimated carryover of wheat in Canada was 112 million bushels, 
while the final estimate of the 1930 crop is 398 million bushels, making a total amount in Canada 
of 510 million bushels. Deducting 110 million bushels as an allowance for seed, home con- 
sumption and unmerchantable grain, it is calculated that 400 million bushels were available 
for export. In the last five months the exports were almost 145 million bushels, leaving available 
stocks of 255 million bushels on hand at the end of the year. This amount is only 46 millions 
greater than the quantity on hand at the same date in 1929, and offsetting this will be larger 
amounts of unmerchantable grain, together with increased tonnage fed to the livestock on account 
of the prevailing low prices. 

With seven months of the crop year remaining the surplus of 255 million bushels in Canada 
is not unreasonably high, since the five-year average export for the seven months ending July 31 
amounted to 141,115,554 bushels or 20,159,365 bushels per month. 

A continual improvement is shown in the exports of wheat and wheat flour during the first 
five months of the crop year. Total exports for the five-month period ending December 31, 
1930, were 144,751,046 bushels, as compared with 89,440,690 bushels for 1929 and a five-year 
average of 167,737,966 bushels. Results thus show that the 1930 exports, compared not 
unfavourably with the five-year average and largely exceeded those of the previous year. 


Wholesale Prices. 

The decline in wholesale prices in the last fifteen months was one of the unexpected elements 
in the economic depression of the period. Between 1923 and 1928 fluctuations in prices had 
been within narrow limits, the industrial expansion culminating in 1929 not being accompanied 
by a corresponding rise in prices. The decline in wholesale prices, while playing a relatively 
unimportant part in 1930 as compared with 1921, was still one of the characteristic factors in 
the major depression of 1930. Much has been said regarding the causes of the downward trend 
While shortage of gold has been offered as an explanation, this seems inadequate, since it takes 
no account of the tremendous increases in post-war productive capacity resulting from mass 
production and standardization in industry. Tightened credit due to superactivity in specula- 
tion and business in most important countries during 1929 was obviously one of the main causes 
of the severe decline in commodity prices from the third quarter of that year to the present. 

While reserve ratios denote a strong credit position at the present time, money is only 
easy for the person or corporation of immense financial strength who has only minor cause to 
borrow. Rates are low only on liquid securities of the highest grade, and prices of second-grade 
bonds have been declining for six months. A fundamentally strong banking situation becomes 
& stimulating influence on wholesale prices only when, through the co-operation of business 
men and bankers, potential bank credit becomes actual bank deposits used for trade expansion. 
The sound basis for credit expansion is the persistence of an effective demand at current prices 
by consumers for the commodities and services that constitute their standard of living. 


Economic Changes. 

The chart of three representative factors shows that sharp reaction was in evidence during 
the latter half of 1930. The adjusted index of industrial production, after a marked decline in 
the latter part of 1929, was fairly well maintained in the first part of 1930, but the decline in 
the latter half of the }ear was pronounced. The downward trend slackened in the last quarter, 
Suggesting that the worst of the industrial curtailment was over. During the fifteen months 
‘ended December, 1930, the decline in prices of common stocks was greater than in any similar 
period in the history of Canada. Measured by the methods adopted for the construction of 
the chart on page 4, the index of stock prices declined in that period from more than five times 
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the standard deviation above normal to more than four times the standard deviation below 
normal. 

The low point in post-war history in the yield of Ontario government bonds was reached 
in February, 1928, the average for that month being 4-20 p.c. The yield increased sharply 
in 1929, the high point of 5-00 p:c. being reached in May and again in September. The 
relatively high yield on Provincial government bonds in 1929 was suggestive of the abnormal 
credit relationships constituting an element in the widespread depression of 1930. During the 
last quarter of that year, the average yield of Ontario government bonds was maintained 
steadily at 4-50 p.c. After the elimination of the effect of the downward long-term trend of 
bond yields, the index in December was one unit of the standard deviation above computed normal. 

In the chart on page 10, the index of employment afte: seasonal adjustment is shown, as 
well as adjusted indexes for eight important groups. After adjustment for seasonal tendencies, 
the indexes for transportation, iron and stecl, pulp and paper and textiles were lower at the end 
of 1930 than the average for 1926. While declines were general in 1930 in the nine indexes 
shown, the totals for all industries, mining, manufacturing, trade and rubber were at a higher 
level on December 1 than the average for 1926. 

Five economic factors of importance in interpreting the current trend are shown in the 
chart appearing on page 15. At the end of-the year industrial production, employment and 
common stock prices were above the average for 1926, while wholesale prices and interest rates 
in New York were considerably below the average for the base period.- The decline in whole- 
sale prices was continuous during 1930, quotations in many primary products receding below 
the actual cost of production. Interest rates on prime commercial paper was lower in the last 
quarter of 1930 than at any time during the period of observation. 


FINANCE 
Speculative Prices. 

Definite recognition that Canada had been engulfed in a world-wide economic depression 
of major proportions was reflected in the stock market soon after the close of the first quarter. 
Previously prices had been advancing, an intermediate maximum being reached about the middle 
of April. The decline that began in that month continued with minor interruptions to mid- 
December, causing a loss in the official index of about 45-5 p.c. from the April top. During the 
first quarter, it was assumed that the depression would be limited to minor proportions, with 
a revival in activity toward the end of the year. The continued decline in wholesale prices, 
especially of primary products, led to the realization of the serious nature of the depression. 
Decline in stock prices was severe during the two months ending the middle of June, but the 
decline from the middle of September to the middle of October was even more drastic, resulting 
in the new low point for several years. Further liquidation occurred in the latter part of 
December. A shrinkage in corporate earnings of larger proportions than had been expected 
and increased unemployment, resulting in curtailment of production in large industrial centres, 
were developments in the autumn that helped to depress prices. 


Banking 

Marked changes occurred in the trend of banking and currency in 1930. The gold held 
by the Department of Finance against Dominion note issues amounted to $93,800,000 at the 
end of 1930, compared with $60,400,000 on the same date of 1929. In the meantime, the 
circulation of Dominion notes declined from $203,900,000 to $175,400,000. Thus, the percent- 
age of gold to notes showed a pronounced increase. The Dominion note issue regarded as 
outstanding against approved securities under the provision of the Finance Act of 1923 amounted 
to $21,000,000 on Dec. 31, 1930, compared with $82,700,000 on the same date of 1929. Measured 
by the standing at the end of November, compared with the same date of 1929, important 
changes were in evidence in the operations of the chartered banks. Public liabilities were 


reduced $383,500,000 in the twelve-month period. Every item under this heading showed 4 


substantial decline, demand deposits showing a drop of $124,000,000: While quicn assets also 
declined, the drop was relatively much less than in public liabilities, amounting to $28,000,000, 
A decline of $88,000,000 was shown in call loans in external money markets, the low rates in 
_New York accounting for the reduction. During the twelve-month period, the investment 
holdings increased from $475,400,000 to $551,500,000, gains being general in the three classes 
of securities included under this heading. 
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It is also noteworthy that current loans in Canada declined $259,000,000 in a period during 
which the recession in notice deposits was only $14,000,000. The surplus of notice deposits 
over current loans was $256,000,000 at the end of November, compared with $10,000,000 on 
the same date of 1929. Most of these changes indicate a growing tendency toward easier credit 
conditions. Upon the restoration of economic confidence, the banks will be in a position to 
assist business with necessary accommodation. 


CONDITIONS IN THE UNITED STATES 

In many respects, the economie depression of 1930 was one of the most severe in the history 
of the United States. It has entailed the largest number of commercial failures ever reported, 
while the number of bank failures and the deposits of suspended institutions has also been the 
largest ever experienced. The extent of involuntary idleness among the working population 
was probably greater than ever before. As most of the large American corporations entered 
the year in an extraordinarily strong cash position, distress in the industrial field was less extensive 
than would be considered norma! for a period of major depression. Distress has also been 
mitigated by the fact that at the beginning of 1930 wage earners generally were better equipped 
than formerly with household effects and consumers’ goods as vell as with cash savings or their 
equivalent. The decline in the building industry is indicated by the drop of 44 p.c. in building 
permits. The iron and steel industry experienced considerable contraction, especially in the 
latter part of the year, pig iron production being down 24-6 p.c. and the output of steel ingots 
being 26-7 p.c. less. The freight movement was greatly curtailed during 1930, the drop in car- 
loadings being 12-9 p.c. Earnings of public utilities made slight gains, the gross increases being 
$-4 p.c. and the net 2-5 p.c., and production of electricity fell less than 1 p.c. Petroleum pro- 
duction was down 10 p.c., while gasolene consumption showed a gain of 5-7 p.c. 

The index of wholesale commodity prices of the Bureau of Labour statistics fell 17 p.c. 
during 1930 to the lowest level since early in 1916. Among the more important declines were 
those of basic commodities such as cotton, rubber, wheat, silk, copper and coffee, which enter 
largely into international trade. 

Despite numerous bank failures, including the Bank of the United States in New York, 
the largest bank failure ever experienced in the country, the fundamental credit position showed 
improvement in 1930. Effective the day before Christmas, the Federal Reserve Bank of New 
York reduced its discount rate from 2} p.c. to 2 p.c., the lowest in the history of the Federal 
Reserve system, and at the time the lowest for any central bank in the world. Rates for demand 
loans in the stock exchange fell as low as 1} p.c. and ruled most of the last quarter at 2 p.c. 


CONDITIONS IN GREAT BRITAIN 

While the New Year is generally hopefully looked forward to as likely to bring better times, 
it has not begun at all well in Great Britain. Unemployment reached a very high level at the 
end of the year, there being no fewer than 2,643,127 out of work on December 29, an increase 
of 1,132,896, as compared with the corresponding date of 1929. The situation is not improved 

by the industrial disputes in the cotton industry and in the South Wales coal niines. 
Wholesale prices in December, according to the index number of the Board of Trade, stood 
at 65-5 per cent of the 1924 average, as compared with 79-7 in the same month of 1929, being 
areduction of 14-2 points or 17-8 per cent in the last twelve months. Such a reduction is, for 
the time being at least, of an almost catastrophic character, in view of the long term commit- 
ments on the basis of a higher level of prices. Prices in December, 1930, were only 8-9 p.c. in 
excess of those for the pre-war year 1913. Since British prices, in view of a generally free trade 
, are more representative of world prices than those of any other country, it would appear 
the whole system of post-war settlements, made at a time when commodity prices were 
very considerably higher than at present, is put in jeopardy. Germany, for example, is com- 
_Plaining of the impossibility of meeting her annual reparation payments under the Young plan, 

with exports valued at the present low prices. 

; New capital issues in 1930, as compiled by the Midland Bank, reached £236,160,000, as 
compared with £253,749,000 in 1929 and £362,519,000 in 1928. Out of this amount, investments 
outside of the United Kingdom amounted to £108,803,000 in 1930, as compared with £94,347,000 
in 1929 and £143,384,000 in 1928. 


Bureau or Srartistics, 


oo: Orrawa, January 22, 1931. 
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Six. Table 2. Trend of Business Movements 
a 1929 1930 
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of Grain and Production by the Milling Industry 
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Table 6. Sales and Inspected Slaughterings of Live Stock! 
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Table 7. Receipts, Manufactures and Stocks of Sugar in Thousand Pounds 
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Cigars and Cigarettes Entered for Consumption 


Table 8. Tobacco, 
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Table 9.—Cold Storage Holdings 
In 
process 
cure 
Table 10.—Production of Boots and Shoes 
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Table 11. 


For figures by months from 1921 to 1928 on the 1926 base, see the Bureau's Report on Employment 1928 sent on request 








MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 


Indexes of Employment by Industries: Monthly Average for Calendar 
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Table 12. Output of Central Electric Stations in Canada. (A) Monthly Output. 
(Thousands of Kilowatt Hours) 
Totals for Canada Generated by Water-Power Generated by Fux! 
Month Mort. Prairie | British| Prairie | Other | rote! 
Water Fuel | Total Pro. | Quebec! Ontario} Pro- | Colum-| Pro- Pro- 
wineab vinces | bia vinces 
1,295,667} 21, 969/1,317, 10, 167 . 492,833) 99,148) 86,615) 7,453] 129,414 
.| 1,347,691 , 658}1,370, 10, 686) 639,749) 504,605) 100,776) 91, 6,049} 130, 
1,306,298} 20,245/1,326, 10,908} 613,339 96,676) 93, 4, 124,023 
-| 1,264,178) 17,852)1, 282. 10,342) 604,439) 469,216} 92,359) 87, . 122,906 
-| 1,324,612) 17,939/1.342. 10, 785} 621,465) 499, 100, 638} 92, 5 135,961 
«| 1,254,701] 17, 147/1,271, 9,817) 601,969) 464,846) 92,658) 85,501 -307| 122,154 
-| 1,264,792) 16,019/1, 280, 9.643] 600,568) 487,733] 85,447) 81,401 " 134.830 
«| 1,228,235] 14,089)1, 242, 9,452) 596,804) 462,239) 83,252) 76, 4 127.409 
«| 1,233,410) 14, 955/1, 248, 9,266] 614.556) 448.102] 82,121] 79. o 130, 124 
1,297,731) 15, 825/1,313, 8,212) 637,862) 478,979; 86.367] 86,311 +194) 145,678 
-| 1,261,501) 18,931)1. 280, 6,455) 608.132) 472,256) 90.594) 84, 5 129.501 
.| 1,439,477] 20,971)1.460, 8.571) 724,509) 503,032) 108,044) 95.321 a 154,627 
1,416,958) 24,562)1.441, 10,834) 737,298] 498,711] 75,414) 94,701 355] 137,810 
1,413,388) 27,541/1.440, 12, 401| 714,213) 505,131} 79,335) 102, 6,163) 122,734 
1929-January..... 1,478,953] 28,920/1, 507, mest 728,703) 516.574) 117,592) 101, 7,085] 114, 267 
February....| 1,315,207] 31, 282/1,346, 14,341} 645,934 103,364) 80,744 12,7: 9,645 
March..... -| 1,440,734) 20,786)1.470, 15,995) 714,729] 514,451) 105,704) 89, 11, 126, 648 
April........ 1,378.557| 30,524)1, 409, 15, 677] 685,180} 493, 97,453) 84, 10, 110.692 
May......... 1,431,806) 24,881)1.456, 15, 424) 709.909) 517,402) 101,418) 87.653 8, 112,302 
June......... 1,360,875} 17,249/1,378, 14,543] 677.920) 492.233] 87,191) 88, 3,623] 119,304 
PM» in vsn'ss 4 1,392,857) 17.852/1.410, 14,813} 696.621) 506.577} 86,941) 87, 3,641) 128,601 
August...... 1.425.572] 19,363/1,444. 15, 109) 713,510) 515.934] 88.049] 92, 4, 133. 159 
Sentember..| 1,455,053) 22.064|1.477, 14, 155) 746.647) 506.352) 95.257) 92, 7. 136,301 
seo. «| 1,550,042) 35, 261/1, 594, 16,597) 813.794) 529,568] 105,049) 94. 15, 126,360 
November .| 1,565,856) 35,870/1. 601. 989) 797,314) 548, 111,318} 91, 17, 124,029 
-o«| 1,406,901) 88,431)1,535, 17.616) 746,934) 532.318] 117,070) 82, 18,473 004 
1930-January..... 1.513.924) 41,002)1,555, 448) 745.711) 549,324) 104,608) 84, 18. 112,625 
February....| 1,371,215) 26,880/1,398. 28.705} 686.957) 489.210} 82,397] 8&3, 8,1 117.176 
March. 1,491,040) 24,425)/1,.515 34 469) 741.411) 528 89.826) 96 6. 894 
April....... 1,480,953) 21,385)1.502. 42.968) 744.861) 509,615) 92.601) 90. 4. 117 504 
May. ......| 1,523,521) 21. 106/1,544, 44,139) 761,327 ‘ 100,116) 93, 4, 129,138 
June........ 1,414,236) 20,375/1,434, 42,632) 709.245 791] 87.683) 88, 4, 136,016 
July........ 1,404,009) 21, 681)1,425, 40. 667 Lope 460,611) 89.169) 91, 5. 131,817 
Avgust...... 1,301,054) 20,806}1.411, 41, 788] 710,842) 457.424] 84,925) 96, 5. 2. 567 
ber. .| 1.413.545] 23,910/1,437, 39, 662) 697.617) 485,151] 92,060) 99, 9, 153. 657 
October.....} 1,536,913) 24,714/1,561, 39, ‘80) 769.0%?) 521.991] 95.005) 111, 7, 161,393 
November. | 1,472.191) 27, 228/1, 499, 41, 264) 748,506) 480,131) 92,292) 109, ae 141,587 
Decem .) 1,512,762! 29, 15611, 541, 44,295! 748,614) 496, 111, 443) 112, 9, 149,318 
(B) Average Daily Output. 
43, 189 43,921 20,230 3, 2,88 4,314 
43,473 201 20. 637 8, 2,964 4,211 
42,138 42,701 19,785 3,118} 3, 4,001 
43,592 44,207 20,843 3,185) 3, 4,238 
42.729 -308 20,047 3,246, 2,98: 4,386 
41,826 42.397 20.066 3.089) 2,8 4,072 
40.799 41,316 19,373 2, 2.6 4,249 
40.941 41.411 19, 893 2, 2,5 4,U7 
39. 787 40, 269 19,824 2. 2,56 4,198 
41. 862 42,372 20,576 2. 2,783 4.009 
42,050) 42.681 20,271 3. 3,8 4.317 
46, 425 47.111 23,371 3. 3.075 4.985 
47,232 48. 24,576) 2. 3.15 4,575 
45,593 46,481 23,040) 2, 3, 3,950 
1928-January.... 47, 708) 48.641 23,507 3, 3,2 3,689 
46.971 088 23,069 3, 2, 3,952 
March....... 46,475 47.436 23, 056 3, 2, 4.085 
April........ 45.952 46. 22,839 3, 2. 3 690 
| “Ses 46, 187 46, 22. 3 2. 3.628 
ND. i: doitibin d 45.262 45. 02 22,597 2. 2. 3.980 
July .....000. 44,931 45, 22,472 2. 2, 4,148 
August...... 45 926) 46,610 23.017 2, 2, 4,205 
September 48, 502) 49, 237; 24, 888 3, 3, 4,543 
October . 50, 291 51,428) 26, 251 3, 3. 4,076 
November 52, 195 53. 26,5 3, 3, 4,134 
Decem 48,289 49.527 24, 005 3, 2, 3,290 
1980-January.... 48.836 50, 162 24,055 3. 2, 3,623 
February... 48. 972 49.932 24,584 3, 2,99 4,185 
March....... 48. 48 23,916 2, 3, 4,093 
‘bisled 49.365 50. 24,829 3. 3, 3,917 
M 49.146 49.8? 24,559 8. 3, 4,166 
47,141 47, 23,642) 2. 2, 4,534 
45.291 45,990) 23,301 2, 3, 4,252 
44,873 45,544 22,930 2, 3, 4,509 
47,118 47,915 23, 253 3, 3, 5,122 
49.578 50,375 24,809 3, 3, 5, 204 
073 49, 981 24,950) 3, 3,6 4,720 
799) 739 24,149 3,505! 3,6 4,817 
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Table 13. Trend of Business in the Five Economic Areas' 
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lures are preliminary and subject to revision. 


Minerai Production by Months 
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Table 15. Weekly Indicators of Economic Activity in Canada, 1930 
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Millions of Dollars, with Annual Totals for Leading Cities and Economic Areas 
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Table 16. Bank Debits to Individual Accounts in the Clearing House Centres of Canada in 
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Table 17. Indexes of Employment by Cities, 1926 = 100 
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Table 18. Building Permits Issued by Sixty-one Cities in Canada in Thousands of Dollars 
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1926 = 100 


Table 19. Index Numbers of Wholesale Prices 
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Table 20. Prices of Representative Commodities, and Wholesale Prices in Other Countries. 
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Table 21. Total Value of Imports and Exports, by Groups, in Thousands of Dollars 
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Table 24. Canadian Public Finance.! 
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Table 25. Significant Statistics of the United Kingdom 
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Table 26. Significant Statistics of the United States. 
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L’industrie et le commerce du Canada ont été relativement stagnants la plus grande partie 
de 1930. Les opérations du premier semestre se sont assez bien maintenues au niveau é¢tabli 
dans le dernier trimestre de 1929, mais subséquemment, la tendance économique a tourné a la. 
baisse et la contraction s’est continuée jusqu’é la fin de l’année. Dans les comparaisons avec 
1928 et 1929 il faut toujours se rappeler que ces deux derniéres années ont été pour le Canada Ia 
période de sa plus rapide expansion industrielle. 

La dépression économique de 1930 a été internationale et une des plus aigués en temps de 
paix. L’inflation des valeurs spéculatives a provoqué un serrement du crédit pendant la période 
de suractivité et a été un des principaux éléments de la récession de l’an dernier. Le ralentisse- 
ment industriel commenca en juin 1929 et la défiation des valeurs mobiliéres a suivi dans le der- 
nier trimestre de l’année. En mai 1929, l’indice de production industrielle était 4 187-9 mar 
quant le sommet de la phase de prospérité du dernier cycle économique. En décembre dernier, 
cet indice était A 137-7, le point le plus bas depuis la fin de 1926. Cet indice, qui comprend la 
plupart des produits minéraux basiques, la construction et une grande variété de produits ouvrés, 
donne une moyenne de 164-0 en 1930, étant 12-5 p.c. plus haut qu’en 1926 et 6 p.c. de plus 
qu’en 1927. Comparativement A 1928 et 1929 le déclin est de 4-6 p.c. et 14-8 p.c. respectivement. 

Les indices de la production montrent qu’en décembre les opérations ont été inégales com- 
parativement 4 novembre mais que la tendance & la baisse était dominante. L’indice des mines 
montre un gair, les expéditions d’or et d’argent contribuant cette augmentation. Les exporta- 
tions de nickel et d’amiante montrent aussi un gain. Les opérations manufacturiéres montrent 
une contraction substantielle, une réduction dans le papier a journal et le fer et l’acier contribuant 
& ce déclin. Les importations de pétrole brut montrent un gain aprés rajustement saisonnier 
et le gain dans la production de véhicules-moteurs a été équivalent 4 l’augmentation normale 
pour la saison. Les importations de caoutchouc brut et de coton brut ort été grandement réduites. 
L’indice de la production manufacturiére donne en décembre 127-8 comparativement 4 139-7 
en novembre. 

Bien que les transports commerciaux aient été & bas niveau en décembre ils donnent une 
augmentation sur le mois précédent aprés rajustement pour tendance saisonniére. Les contrats 
de construction montrent aussi de la contraction en décembre tandis que les permis de construc- 
tion font bonne figure, due en partie au progrés des termini de chemins de fer 4 Montréal. Le 
commerce extérieur a 6té décevant, les importations et les exportations baissant A leur point le 
plus bas de l’année méme aprés rajustement saisonnier. 

Les débits des banques sont de $3,012,000,000 en décembre, un gain de 6 p.c. sur novembre 
aprés rajustement saisonnier. Le total de l’année est de $37,490,000,000 ou 20 p.c. de moins 
qu’en 1929. Comme notre économie nationale est basée sur des paiements en espéces dont au 
moins 85 p.c. se font par chéques tirés sur les banques, les débits des banques aux comptes indi- 
viduels donnent une trés forte indication des fluctuations du volume global des transactions — 
commerciales. Bien que les dépéts courants n’aient subi qu’un recul relativement modéré, leur _ 
rapidité de déplacement et le volume global des paiements ont décliné rapidement en 1990. _ 
Une portion considérable de ce déclin dans le volume des paiements entre maisons d’affaires st 
attribuable A la baisse du prix des denrées. La réduction des valeurs mobiliéres spéculatives et un 
ralentissement dans la spéculation sont aussi d’importants éléments dans le déclin des débitedes 
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 Récoltes de 1930. 


La valeur globale de toutes les récoltes de 1930 est estimée par la branche agricole du Bureau 
Fédéral de la Statistique 4 $631,593,00C, comparativement 4 $948,981,000 en 1929 et A $1,125,- 
060,00C en 1928. La superficie en grandes cultures en 1930 est estimée 4 62,215,000 acres com- 
perativement A 61,207,000 acres en 1929 et 59,352,000 acres en 1928. La récolte de blé est 
estimée & 397,892,000 boisseaux provenant de 24,898,000 acres, comparativement 4 304,520,000 
boisseaux de 25,255,000 acres en 1929, et & 430,709,000 boisseaux de 23,104,000 acres, la moyenne 
de la période quinquennale 1925-29. Le prix moyen recu par les cultivateurs pour leur blé est 
placé & 44 cents le boisseau ce qui donne une valeur totale de $174,792,000. En 1929 ce prix 
était de $1.16 donnant une valeur de $346,500,000. 

La situation du blé. 

Le 31 juillet 1930 le repoct de blé au Canada est estimé A 112 : illions de boisseaux et |’esti- 
mation finale de la récolte de 1930 est de 398,000,000 de boisseaux, ce qui donne un total de 510 
millions de boisseaux de blé au Canada. Déduction faite de 110 millions de boisseaux pour la 
semence, la consommation domestique et le blé de qualité non marchande, il est caleulé qu'il 
reste en disponibilité pour exportation 400 millions de boisseaux. Les exportations des cing 
derniers mois s’élévent 4 presque 145 millions de boisseaux laissant encore en disponibilité a la 
fin de l'année 255 millions de boisseaux. Cette quantité n’est que de 46 millions de boisseaux plus. 
grande que celle du bié visible 4 la méme date de 1929, et pour annihiler ce surplus la quantité 
de grain de qualité non marchande ajoutée 4 la quantité consommée en provende a cause des. 
bas prix sera plus grande qu’aptérieurement. 

Avec les sept mois qui restent avant la fin de la campagne, le surplus de 255 millions de. 
boisseaux n’est pas déraisonnablement haut, parce que la moyenne des exportations de blé dans 
les sept mois se terminant le 31 juillet pour les cing derniéres années est de 141,115,554 boisseaux 
ou 20,159,365 boisseaux par mois. 

Les cing derniers mois ont vu une amélioration continue dans les exportations de blé et de 
farine de blé. Les exportations totales des cing mois terminés avec le 31 décembre 1930 sont de 
144,751,046 boisseaux comparativement 4 89,440,690 boisseaux en 1929, et une moyenne quin-. 
quennale de 175,537,966 boisseaux. Si les exportations de 1930 sont inférieures 4 la moyenne. 
de cing ans elles sont beaucoup plus considérables que celles de l’année précédente. 

Prix de gros. 

Le déclin des prix de gros dans les quinze mois derniers a été un des éléments inattendus de. 
la dépression économique. Entre 1923 et 1928 les prix avaient fluctué dans une marge trés 
ttroite, expansion industrielle touchant son sommet en 1929 sans étre accompagnée d’une 
hausse correspondante des prix. Le déclin des prix de gros tout en jouant un réle relativemert 
peu important en 1930, si on le compare & celui de 1921, a été cependant un des facteurs carac-. 
téristiques de la dépression majeure de 1930. On a offert diverses explications de cette baisse 
La rareté de |’or a été donnée comme explication, ce qui semble insuffisant parce que cette expli- 
cation ne tient pas compte des formidables augmentations de la capacité productive de l’aprés- 
guerre résultant de la fabrication en série et de la standardisation de l'industrie. Le serrement 
du crédit, dQ a la suractivité de la spéculation et du commerce dans Jes pays les plus importarts. 
en 1929, a été évidemment une des principales causes de la violente baisse du prix des denrées. 
depuis le troisiéme semestre de l’année jusqu’a présent. 

Bien que les réserves dénotent la forte position du crédit 4 l’heure actuelle, l’argent n’est 


- facile que pour les personnes ou corporations d’une immense solidité financiére et qui n’ont guére 


besoin d’emprunter. Les taux ne sont bas que sur les valeurs hautement liquidables, et le cours 
des obligations de seconde classe a fiéchi au cours des derniers mois. Une situation bancaire 
fondamentalement forte est un stimulant des prix de gros seulement quand par la coopération 
des hommes d’affaires et des banquiers le crédit bancaire potentiel se convertit en dépdts ban- 
taires servant actuellement A l’expansion commerciale. La saine base d’expansion du crédit se. 


.. dans la persistance d’une demande effective aux prix courants par les consommateurs de. 


et services qui y adaptent leur train de vie. 
‘Changements économiques. 
- Le graphique des trois facteurs représentatifs montre une violente réaction dans le deuxiéme- 


_ ‘Mmestre de 1930. L’indice ajusté de la production industrielle, aprés un déclin marqué vers 


Ja fin de 1929, s’est assez bien maintenu dans le début de 1930 mais le déclin du dernier semestre 


06 trés prononcé. La tendance a la baisse s’est ralentie dans le dernier trimestre, suggérant. 
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que le marasme industriel touchait 4 sa fin. Au cours des quinze mois terminés avec décembre 
1930, la baisse des titres d’actions ordinaires a été plus grande qu’en toute autre période égale 
dans l’histoire du Canada. Mesuré d’aprés les méthodes adoptées dans le graphique de la page 
4 l’indice des valeurs mobiliéres a baissé & partir de cinq fois la déviation standardisée au-dessus 
de la normale jusqu’é quatre fois au-dessous de cette normale en décembre 1930. 

Le point le plus bas dans le rendement des obligations du gouvernement d’Ontario dans la 
période de l’aprés-guerre a été touché en février 1928 la moyenne pour ce mois étant 4-20 p.c. 
Le rendement a augmenté rapidement en 1929, 5 p.c. étant atteint en mai et de nouveau en 
septembre. Le rendement relativement élevé des obligations des gouvernements provinciaux 
en 1929 laissait entrevoir des relations anormales de crédit constituant un élément de la dépres- 
sion de 1930. Au cours du dernier trimestre de l’année le rendement moyen des’ obligations 
d’Ontario s’est maintenu stable 4 4-50 p.c. Aprés élimination des effets de la tendance A la 
baisse dans le rendement des obligations l’indice de décembre 4tait 4 une unité de la déviation 
standardisée plus haut que Ja normale. 

Le graphique de la page 10 montre l’indice de l’emploiement aprés rajustement pour tendance 
saisonniére de mén:e que les indices ajustés de huit groupes importants. Aprés rajustement 
pour tendance saisonniére, les indices des transports, du fer et de l’acier, de la pulpe et du papier 
et des textiles sont plus bas Ala fin de 1930 que la moyenne de 1926. Bien que le déclin ait été 
général en 1930 dans les neuf indices y figurapt, les totaux pour toutes industries, les mines, les 
manufactures, le commerce et le caoutchouc sont 4 plus haut niveau ‘le ler décembre que la 
moyenne de 1926. 

Cinq facteurs économiques d’ipportance dans l’interprétation de la situation courante sont 
illustrés dans le graphique de la page 15. A la fin de l’année la production industrielle, |’em- 
ploiement et les actions ordinaires étaient au-dessus de la moyenne de 1926 tandis que les prix 
de gros et le loyer de l’argent 4 New-York étaient considérablement inférieurs 4 la moyenne de 
la période prise comme base. Le déclin des prix de gros a été continu en 1930, la cote de plusieurs 
produits primaires tombant au-dessous du cofit actuel de production. L’escompte des effets 
de commerce de premier ordre a été plus bas dans le dernier trimestre de 1930 qu’en tout temps 
depuis que les observations sopt compilées. 


Valeurs spéculatives. 

L’admission que le Canada a été entratné dans une dépression économique mondiale de 
proportion majeure a eu son contrecoup sur les valeurs mobiliéres peu aprés la fin du premier 
trimestre. Antérieurement, les prix avaient montré un maximum intermédiaire ayant été 
atteint vers la mi-avril. Le déclin commencé en ce mois s’est continué avec des interruptions 
mineures jusqu’a la mi-décembre faisant baisser ’indice officiel d’environ 45-5 p.c. de son somnuet 
d’avril. Dans le premier trimestre il était. présumé que la dépression ne prendrait pas de grandes 
proportions et qu’il y aurait une reprise d’activité vers la fin de l’année. Le déclin des prix de 
gros, spécialement des produits primaires, a fait ouvrir les yeux sur la nature srieuse de la dé- 
pression. Le déclin de la cote a la bourse a été sévére les deux mois se terminant avec juin, 
mais celui commercé a la mi-septembre jusqu’a la mi-octobre a été encore plus drastique établis- 
sant un nouveau bas pour plusieurs années. La liquidation s’est continuée en décembre, la con- 
traction dans les profits des grandes corporations qui a dépassé les prévisions et une augmentation 
du chémage résultant d’une production plus modérée dans les grands centres industriels, ont 
été les développements de |’automne qui ont poussé & la dépression des prix. 


Finances. 

L’année 1930 a été marquée de brusques changements dans la situation bancaire et moné- 
taire. L’or détenu par le département des Finances en garantie des billets du Dominion s’élevait 
& $93,000,000 a la fin de 1930 comparativement 4 $60,400,000 A la méme date de 1929. En 
méme temps, la circulation des billets du Dominion a reculé de $203,009,000 4 $175,400,000. 


Ainsi, la proportion de l’or aux billets montre une augmentation marquée. La proportion de 


billets du Dominion considérée comme garantie par des titres approuvés en vertu de la loi des — 
Finances de 1923 s’élevait A $21,000,000 le 31 décembre 1930 comparativement & $82,700,000 — 
& la méme date de 1929. Mesurées par leur état A la fin de novembre comparativement la 
méme date de 1929 les opérations des banques chartrées montrent d’importants changements, 
Le passif au public a été réduit de $383,050,000 dans cette période de douze mois. Chaque 
item sous cet en-téte donne un déclin substantiel, les dépéts A demande montrant une diminution — 
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de $124,000,000. Bien que l’actif liquide ait aussi diminué, sa diminution a été relativement 
beaucoup moindre que celle du passif au public, n’étant que de $28,000,000. Les préts 4 demande 
sur les marchés extérieurs montrent un déclin de $88,000,000, la faiblesse des taux de New-York 
étant la cause de cette réduction. Au cours de la période de douze mois les valeurs en portefeuille 
ont augmenté de $475,400,000 & $551,500,000, cette augmentation étant générale dans les trois 
classes de titres compris sous cet en-téte. 

Il est aussi important de poter que les préts courants au Canada ont diminué de $259,000,000 
dans une période au cours de laquelle la récession dans les dépéts & terme est de seulement 
$14,000,000. L’excédent des dépéts A terme sur les préts courants était de $256,000,000 A la fin 
de novembre comparativement 4 $10,000,600 4 la méme date de 1929. La plupart de ces change- 
ments indiquent une tendance grandissante vers des conditions plus faciles de crédit. Quand 
sera restaurée la confiance économique les banques seront en position de donner au commerce 
toute l’accommodation nécessaire. 


LA SITUATION AUX ETATS-UNIS 


Sous plusieurs aspects la dépression économique de 1930 a été la plus violente dans l’histoire 
des Etats-Unis. Elle a provoqué le plus grand nombre de faillites commerciales jamais constaté 
tandis que le nombre de faillites bancaires et les dépéts des institutions suspendues ont aussi été 
plus grands que jamais. L’oisiveté involontaire de la population travaillante a aussi probable- 
ment dépassé tous les précédents. Comme la plupart des grandes corporations américaines 
avaient commencé l’année dans une position monétaire extraordinairement forte le marasme 
dans le champ industriel a été moins répandu qu’on aurait pu le croire pour une période de dé- 
pression majeure. Le malaise a aussi été mitigé par le fait qu’au commencement de 1930 les 
travailleurs en général ¢taient mieux équipés qu’autrefois en denrées et articles de consommation 
courante et possédaient des épargnes ou leur équivalent. Le recul dans |’industrie du bAtiment 
est indiqué par une baisse de 44 p.c. dans les permis de batir. L’industrie du fer et de l’acier a 
subi une contraction considérable spécialement dans la derniére partie de |’année, la production 
de fer en gueuse baissant de 24-6 p.c. et celle d’acier en lingots de 26-7 p.c. Les transports 
commerciaux ont été beaucoup moins considérables en 1930, la diminution de wagons chargés 
étant de 12-9 p.c. Les encaisses des utilités publiques ont fait de légers gains, les augmentations 
brutes étant de 3-4 p.c. et l’augmentation nette de 2-5 p.c.; la production d’électricité a baissé 
de moins de 1 p.c. La production de pétrole a baissé de 10 p.c. et la consommation montre 
un gain de 5-7 p.c. ; 

LA SITUATION EN GRANDE-BRETAGNE 

Bien qu’il soit toujours espéré que la nouvelle année apportera une amélioration, elle n’a 
pas commencé sous un bon augure en Grande-Bretagne. Le chémage a atteint un niveau trés 
élevé & la fin de l’année, les sans-travail étant au nombre de 2,643,027 en décembre, une aug- 
mentation de 1,132,896 sur la période correspondante de 1929. La situation n’est guére amé- 
liorée par les conflits industriels.dans l’industrie du coton et les charbonnages du sud de Galles. 

Suivant l’indice du Board of Trade les prix de gros en décembre se sont tenus 4 65-5 p.c. de 
la moyenne de 1924 comparativement 4 79-7 p.c. le mois correspondant de 1929, soit une réduc- 
tion de 14-2 points ou 17 -8 p.c. au cours des douze mois. Une telle réduction, a l’époque actuelle 
du moins, a presque le caractére d’une catastrophe vu les engagments pris sur une base de prix 
beaucoup plus élevés. 

Les prix de décembre 1930 ont été de seulement 8-9 p.c. supérieurs 4 ceux de l’année d’avant- 
guerre 1913. Comme les prix anglais, 4 cause d’une politique presque générale de libre échange, 
représentent mieux les prix mondiaux que ceux de tout autre pays, et il semble que tout le sys- 
téme des réglements d’aprés-guerre faits & une époque ov les prix des denrées étaient considé- 
rablement plus élevés qu’é présent, se trouve maintenant paralysé. L’Allemagne, par exemple, 
se plaint qu’elle est dans l’impossibilité de rencontrer ses paiements annuels de réparations du 


plan Young avec des exportatiors évaluées au bas prix du jour. 


D’aprés la Midland Bank, les nouvelles émissions de capital en 1930 ont atteint £236, 160,000 


-comparativement & £253,749,000 en 1929 et £362,519,000 en 1928. De ce chiffre les placements 
en dehors du Royaume-Uni s’élevent A £108,803,000 en 1930 comparativement & £94,347,000 


en 1929 et £143,384,000 en 1928. 


Bureau Fépérat pe La Statistique, 
- Ottawa, 22 janvier 1931. 
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